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T.C. TOPRAK MAHSULLERI OFiSi GENEL MUDURLUGU

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR AAA
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR Al
Goruniim: Duragan

istanbul, 12.10.2023- T.C. Toprak Mahsulleri Ofisi’nin (TMO veya Kurulus) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR AAA ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR Al olarak teyit
edilmigtir. TMO’nun, merkezi hiikiimetin icraatinin ayrilmaz bir pargasi ve stratejik 6neme haiz bir kurulug
olmasi ve Hazine’nin desteginin tam olmasi bu notlari desteklemektedir. Mevcut performansini koruyacagina
iligkin beklentimiz dogrultusunda gériiniim duragan olarak belirlenmistir.

Piyasa Duzenleyici Bir Kamu Kurumu: TMO, 24 Haziran 1938 tarihli 3491 sayili Kanun ile hububat
fiyatlarinin iireticiler yoniinden normalin altina diismesini 6nlemek i¢in Bakanlar Kurulu Karar ile tespit
edilecek yerlerde ve tayin edilecek fiyatlarla bugday satin almak ve bu suretle piyasay1r korumak, tanzim
etmek ve stok bulundurmak amaciyla Iktisadi Devlet Tesekkiilii olarak kurulmustur. TMO tiimiiyle T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarligi’na (Hazine) ait Ana Statiisii 233 sayili Kamu Iktisadi Tesebbiisleri
Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname kapsaminda Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanligi'nin ilgili
kurulusudur. Daha sonra yapilan degisikliklerle diger hububat ve bakliyat ile afyon alim ve satim1 da faaliyet
alanina dahil edilmistir. Son yillarda bu iirlinlere kabuklu findik ve kuru {iziim de eklenmistir. TMO’nun
istigal konusu Tiriinlerle ilgili piyasalarda istikrarin siirdiiriilmesi, kapasitenin genigletilmesi, gelisen
teknolojinin etkin sekilde kullanilmasi, altyapinin iyilestirilmesi ve hashas faaliyetlerindeki karlilik ve
verimliligin arttirilmasi gibi amaclar1 bulunmaktadir. Alim satim fiyatlan piyasalarda hem lireticileri hem de
tiiketicileri koruyacak sekilde, ¢ok 6zel durumlar harig, iiretim tiiketim miktarlar1 (arz talep olusumu),
mevsimsel dalgalanmalar ve diinya fiyatlar dikkate alinarak belirlenmektedir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: TMO’nun %100 Hazine istiraki olmasi nedeniyle, ulusal 6lgekte 6deme giicii
bakimindan Hazine ile birebir eslesecek sekilde degerlendirmeye tabi tutulmustur. TMO merkezi hiikiimetin
icraatinin ayrilmaz bir pargasi olarak tarim sektoriinde piyasa yapici konumda olup, stratejik konuma sahip
bir kurulustur. Bununla birlikte TMO’nun faaliyet ortami, Tiirkiye Cumhuriyeti devletinin maruz kaldigi
ekonomik ve finansal risklerin (yliksek enflasyon, yiiksek faiz, kur dalgalanmalari, ekonomideki yavaslama
ve yliksek cari agik gibi) etkisi altindadir.

Mali Analiz Ozeti: TMO’nun satislar1 2022 y1linda enflasyonist ortamin da etkisiyle 3,3 kat artis gostererek
48,5 milyar TL ye yiikselmistir. TMO piyasa yapici kurulus olarak 2022 yilinda 12,4 milyon ton alim ve 7,7
milyon ton satig yapmugtir. TMO’nun alimlar1 bir 6nceki yila gore 2,1 kat artig gosterirken, satislart sadece
%30,5 artig gostermistir. TMO’nun gida giivenligini saglamak ve yurt i¢i piyasalardaki fiyatlarin istikrarinin
ve tiiketicinin korunmasi amaciyla stoklarimi arttirdigi goriilmiistiir. 2022 yilinda Kurulusun aktifleri ise Griin
fiyatlarindaki artis nedeniyle agirlikli olarak stok degerlerinin yiikselmesinin etkisiyle 4,4 kat artarak, 60,6
milyar TL olmustur. 2022 yilinda yurt i¢i ve yurt dis1 alimlarin finansmani amaciyla yapilan borg¢lanma
sonucu TMO’nun finansal bor¢lanmasi 7,2 kat artig gostermistir. Finansal bor¢lanmaya paralel olarak artan
finansman giderlerinin etkisiyle, TMO d6nemi 1,3 milyar TL zarar ile kapatmistir. TMO basta hububat olmak
Uzere, faaliyet alanlarindaki tarimsal iiriinler agisindan piyasa yapici kurulus olarak {iretici ve tiiketiciyi
koruyacak dlzenleyici tedbirler almak amaciyla kuruldugundan kar amaci giitmemektedir. 2022 yilinda
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Kurulus 2,55 milyar TL olan 6denmis sermayesini 12,55 milyar TL’ye yiikseltmistir. TMO yiiksek net
isletme sermayesi ile faaliyet gostermektedir. 2022 yilinda TMO’nun borglanma yapisi kisa vadeli olmasina
ragmen yiiksek net isletme sermaye yapist korunmustur. Kurulusun 2022 yili net isletme sermayesi 15,9
milyar TL’dir.

TMO’nun Se¢ilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2018 2019 2020 2021 2022

Dénen Varhiklar 5.523.743 8.147.137 7.627.095 12.709.708 58.262.440
Stoklar 4.629.849 7.066.574 6.392.310 10.597.525 52.589.090
Duran Varliklar 1.187.316 1.212.683 1.265.851 1.425.242 2.331.645
Aktif Toplam 6.711.059 9.359.820 8.892.946 14.134.949 60.594.085
Aktiflerdeki biytme (%) 10,5% 39,5% -5,0% 58,9% 328,7%
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.088.414 3.317.673 2.325.037 6.895.908 42.392.496
Finansal Yuktmlulukler 892.717 2.911.246 1.901.442 5.534.571 39.690.105
Uzun Vadeli Yukumlulikler 1.584.147 1.841.324 2.282.105 3.062.036 5.357.746
Alnan Siparis Avanslart 1.440.188 1.793.235 2.244.157 3.002.759 5.063.503
Toplam Ozkaynaklar 4.038.498 4.200.822 4.285.805 4.177.006 12.843.842
Net Satiglar 4.736.971 8.921.305 12.491.891 14.713.217 48.517.692
Satiglardaki Biiyiime (%) -23,2% 88,3% 40,0% 17,8% 229,8%
EBITDA 82.085 70.239 157.551 96.837 1.436.478
Vergi Oncesi Kar / Zarar 124.073 141.574 76.739 -133.111 -1.619.186
Net Kar / Zarar 111.657 142511 70.359 -74.157 -1.297.406
ROAA 1,7% 1,8% 0,8% -0,6% -3,5%
ROAE 2,8% 3,5% 1,7% -1,8% -15,2%
EBITDA Marji (%) 1,7% 0,8% 1,3% 0,7% 3,0%
Kaldirag Orani (x) 0,66 1,23 1,07 2,38 3,72
Finansal Kaldirag Orani (x) 0,22 0,69 0,44 1,33 3,09
Ozkaynak / Aktif (%) 60,2% 44,9% 48,2% 29,6% 21,2%
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